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Origem e principais 
realizações
O BNDES e a Petrobras foram 
os dois principais instrumentos do 
desenvolvimento nacional criados 
por Vargas em seu último manda-
to como presidente. Desde então o 
BNDES sempre foi uma das vigas 
mestras do investimento, da in-
dustrialização e do avanço tecno-
lógico brasileiro.
Nasceram do BNDES quase 
toda indústria de máquinas e equi-
pamentos, a Finep, a Eletrobras, a 
indústria siderúrgica, as exporta-
ções de máquinas e serviços de en-
genharia, boa parte das indústrias 
de alta tecnologia, grandes obras 
de infraestrutura etc.
Cresceram graças ao BNDES 
a mecanização agrícola, o finan-
ciamento de longo prazo, a indús-
tria em geral, o financiamento pa-
ra pequenas e microempresas. O 
BNDES chegou a ser, nos últimos 
governos do PT, o maior banco de 
desenvolvimento do Ocidente em 
desembolsos anuais, muito maior 
do que o Banco Mundial.
E tudo isso foi realizado com 
muito pouca evidência de corrup-
ção, especialmente se comparada a 
outras instituições.
O BNDES é o principal – pro-
vavelmente o único – financiador 
de projetos de longo prazo (10 a 
30 anos) da infraestrutura e indús-
tria do Brasil.
No governo Dilma, os bancos 
públicos respondiam por cerca de 
50% do crédito brasileiro e apenas 
seu crédito direcionado represen-
tava 24,4%.
Os bancos públicos, em par-
ticular o BNDES, tiveram papel 
destacado nesse processo de ex-
pansão do crédito. Dessa forma, os 
desembolsos do BNDES passaram 
de R$ 35,2 bilhões, em 2003, para 
cerca de R$ 190 bilhões, tanto em 
2013 quanto em 2014.
BNDESPAR
As operações da BNDESPar, 
subsidiária de participações so-
cietárias do BNDES, sempre fo-
ram feitas sem subsídios, a custos 
de mercado. Saliente-se que a BN-
DESPar existe há décadas. É alta-
mente lucrativa e gera recursos a 
partir do giro de sua carteira. De 
2007 a 2015, gerou R$ 23 bilhões 
de recursos “líquidos” para crédito 
ou investimento, ou seja, não pre-
cisou de nenhum repasse do gover-
no e ainda gerou excedente.
De 2007 a 2014, teve R$ 24 
bilhões de lucro, que permitiram 
reduzir os spreads do BNDES, 
sustentar sua rentabilidade e pa-
gar dividendos à União. Só em 
2015 houve prejuízo, em espe-
cial pela desvalorização (reversí-
vel, como se observa hoje em dia) 
das ações da Petrobras em razão 
da Lava-Jato, da queda dos preços 
do petróleo e da manipulação dos 
preços do mercado em prol do 
impeachment.
A grande maioria das opera-
ções da BNDESPAR jamais pode-
ria ser caracterizada como apoio a 
uma política de campeãs, mesmo 
porque a maior parte da sua cartei-
ra de investimento é de empresas 
estatais ou empresas em que o BN-
DES possui pequena participação. 
Mas, em tese, não há nenhum pro-
blema em se ter uma política de 
campeãs nacionais, desde que bem 
formulada e orientada para o inte-
resse público. 
BNDES, bancos públicos e seu papel 
no investimento pós-Temer
Micro e pequenas 
empresas 
Quantos às micro, pequenas 
e médias empresas (MPMEs), é 
falso que estiveram excluídas dos 
créditos: de 2007 a 2015, o car-
tão BNDES desembolsou cerca de 
R$ 70 bilhões, saltando de R$ 838 
milhões para cerca de R$ 12 bi-
lhões anuais, a valores atualizados.
A participação das MPMEs nos 
desembolsos do banco passou de cer-
ca de 20% no início dos anos 2000 
para cerca de um terço em meados 
desta década. O número de empre-
sas com acesso ao BNDES saltou de 
44 mil em 2007 para 277 mil em 
2014 – quase todos os novos clientes 
são firmas de menor porte.
Exportação de serviços 
de engenharia
Ora, entre 2007 e 2014, as 
operações de apoio à exportação 
de serviços do BNDES correspon-
deram a apenas cerca de 2% do to-
tal dos financiamentos que foram 
oferecidos pelo banco.
Portanto, o BNDES investe ao 
redor de 98% de seus recursos di-
retamente no Brasil. Ademais, a 
maior parte dessas exportações de 
serviços financiadas pelo banco foi 
direcionada aos EUA, e não a países 
ditos “bolivarianos” ou comunistas.
Os Inimigos
Em todas essas décadas de ser-
viços prestados à Nação, o BNDES 
acumulou muitos inimigos. En-
tre eles, podemos citar as empresas 
de máquinas e de engenharia con-
correntes das exportadoras brasilei-
ras desses bens e serviços. Também 
são inimigos do BNDES o cartel 
dos grandes bancos internacionais e 
nacionais que veem o nosso grande 
Banco de Desenvolvimento como 
um concorrente que prejudica sua 
política de extorsão do capital pro-
dutivo brasileiro. O BNDES tam-
bém incomoda muito o sistema fi-
nanceiro internacional, que sabe 
que o BNDES exerce um papel fun-
damental no desenvolvimento in-
dustrial e tecnológico soberano bra-
sileiro, e que, além disso, possibilita 
aos governantes brasileiros a reali-
zação de políticas públicas que não 
estão sujeitas aos ditames do neo-
liberalismo. O BNDES ainda tem 
como inimigos as grandes potên-
cias estrangeiras, que se incomodam 
com a força da diplomacia brasileira 
na África e na América Latina, que 
sempre foi fortalecida pelas obras de 
infraestrutura que o Brasil consegue 
fazer a preços muito bons e finan-
ciamento do BNDES.
Enfim, esse leque de inimigos 
ajuda muito a explicar porque o 
BNDES sempre foi atacado e per-
seguido ao longo de sua história e 
em especial nesse momento de gol-
pe entreguista. 
Os Ataques
O BNDES tem sofrido com 
acusações pouco embasadas da im-
7
Jornal dos Economistas / Junho 2017www.corecon-rj.org.br
BNDES
prensa desde o início da campanha 
golpista. Mais recentemente tem so-
frido com incursões judiciais e do 
Ministério Público, que pecam no 
mínimo por abuso de autoridade, 
como a que exigiu a condução co-
ercitiva de 37 funcionários, que não 
haviam se negado a depor, inclusive 
uma mulher grávida de 39 semanas.
Toda essa pressão foi levando o 
governo, desde 2015, a retroceder 
em todas as políticas do BNDES que 
foram adotadas para ajudar a salvar o 
Brasil da grande crise de 2009.  
Entre esses retrocessos, cabe 
ressaltar que o atual governo re-
tirou do BNDES R$100 bilhões 
de recursos disponíveis para finan-
ciar o investimento. Recentemen-
te propuseram uma Medida Pro-
visória para extinguir a Taxa de 
Juros de Longo Prazo – TJLP, que 
é uma referência histórica para os 
financiamentos do BNDES. Em 
seu lugar o governo está propon-
do uma taxa de mercado que será 
muito mais alta e que certamente 
deprimirá o investimento na in-
dústria, agricultura e infraestru-
tura. O atual governo acabou, em 
alguns casos, ou reduziu exigên-
cia de conteúdo local nos equipa-
mentos financiados pelo BNDES 
para 50%, reduzindo assim o uso 
de mão de obra e mercadorias bra-
sileiras na indústria de máquinas. 
Tudo indica que o desmonte 
continuará e os financiamentos do 
BNDES serão reduzidos ainda mais, 
até que ele se torne irrelevante para 
o investimento nacional. O próximo 
passo será a abertura do dinheiro ba-
rato do Fundo de Amparo ao Traba-
lhador – FAT para bancos privados, 
o que já está em análise pelo governo.
A profunda queda  
do investimento que  
se seguiu aos ataques 
ao BNDES e Caixa
Uma das principais razões para 
a depressão econômica em que vi-
vemos é a queda dos financiamen-
tos públicos ao investimento. Esses 
começaram a cair quando iniciou o 
golpe, através da pressão pelo impe-
achment, da aposta na irresponsabi-
lidade na Câmara dos Deputados e 
no terrorismo econômico que ven-
dia uma crise até então inexistente, 
ao menos nos dados oficiais sobre o 
crédito. A partir de então, iniciou-se 
um colapso do financiamento públi-
co ao investimento, que se aprofun-
dou com a entrada de Temer na Pre-
sidência da República. 
Em média, a queda dos princi-
pais tipos de financiamento ao inves-
timento foi de 76%, desde o início 
do golpe. Em apenas 10 meses de go-
verno Temer – período que já temos 
dados disponíveis – caíram 45%. 
Os financiamentos imobiliá-
rios a taxas de mercado, nesse cur-
to período, caíram incríveis 65%. 
Os financiamentos imobiliários 
a taxas subsidiadas, basicamente 
Minha Casa Minha Vida, caíram 
27%. O financiamento imobiliá-
rio total caiu 46% nos 10 primei-
ros meses do governo Temer. Co-
mo a construção civil é um dos 
principais empregadores na área 
urbana, isso ajuda a explicar a ele-
vação tão rápida do desemprego.
A situação do crédito direciona-
do ao investimento produtivo é ainda 
pior do que o crédito direcionado à ha-
bitação. No Brasil, esse tipo de finan-
ciamento é realizado principalmen-
te pelo BNDES. Ele caiu 41% entre 
a posse de Temer e os 10 meses pos-
teriores. Essa queda impressiona em 
especial, porque já vinha de uma ba-
se muito reduzida, uma vez que esses 
financiamentos já tinham caído 74% 
desde o início do golpe. Abaixo, res-
pectivamente, a tabela e o gráfico sobre 
a redução do crédito ao investimento 
no Brasil desde o início do golpe.
As razões para quedas tão acen-
tuadas no crédito habitacional e 
do BNDES decorrem do aumen-
to dos juros, da redução dos gas-
tos públicos e da redução dos re-
cursos disponíveis para o crédito 
direcionado. Essa redução dos re-
cursos disponíveis foi combinada 
com um aumento das restrições 
aos tomadores de crédito direcio-
nado, em particular para os cida-
dãos mais humildes no programa 
Minha Casa Minha Vida.
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Redução dos empréstimos ao Investimento no Brasil pós-golpe
Tipos de financiamento 












com recursos do 
BNDES
Média
Queda dos financiamentos 
desde a entrada do Temer 
na Presidência da 
República (de maio de 
2016 a março de 2017)
-65% -27% -46% -41% -45%
Queda dos financiamentos 
desde o início do golpe
(de novembro de 2014 
a março de 2017)
-83% -63% -73% -84% -76%
Fonte: Banco Central do Brasil. Elaboração: gabinete do Senador Roberto Requião.
